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煤炭行情走势图 
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核心观点 

◆ 动力煤短期价格仍处底部，后续政策调整有利于市场空间打

开。近期，动力煤价格底部震荡，整体未表现出明显上攻趋势。

冬储的到来带动了终端电厂需求的提升，促进了市场流动性的

增强。但一方面市场供给量充足，另一方面保供政策下电厂对

市场煤炭需求空间有限，短期终端需求的提振不足以带动动力

煤市场价格显著回暖。后续伴随着 2025 年保供政策的调整，

预计动力煤市场需求将有所打开，促进动力煤市场回暖。 

◆ 焦煤市场短期偏冷，行情仍需耐心等待。焦煤价格近期仍然维

持底部区间震荡趋势。市场供给持续拉升，需求空间较小，供

给过盛下，焦煤市场短期偏冷。政策落地对终端地产端、基建

端的提振仍需时间发酵，产业链短期不振下，焦煤行情仍然需

要耐心等待。 

◆ 二级市场短期波动下，煤炭防御属性或成为亮点。从二级市场

来看，受限于本周市场行情的整体走弱，煤炭板块再度回落，

但较市场多数板块仍相对平稳。一方面，前期煤炭在行情走强

下表现平平，整体溢价不高，使煤炭得以在震荡行情下表现相

对稳定；另一方面，红利板块特有的防御属性，或也是煤炭能

够走出相对平稳表现的原因。 

◆ 综上，基本面上，动力煤和焦煤短期价格均处于低位。但动力

煤整体市场流动性相对较好，且后续保供政策调整或能够为市

场动力煤需求带来空间，对市场信心有提振作用，中长期有上

行潜力；焦煤短期市场仍然偏冷，下游地产、基建基本面的改

善或才是焦煤吹响反攻号角的契机。二级市场来看，煤炭近期

表现平平，在震荡市中能够更好的发挥红利板块的防御属性，

且煤炭板块前期上涨力度较弱，短期或下行空间不大。 

风险提示 

政策落地不及预期，板块突发利空。 

政策带来长期机会 红利板块支撑煤炭平稳运行 

【2024.11.18-2024.11.24】 

http://www.dtsbc.com.cn/
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一、市场表现：煤炭板块表现相对平稳，红利板块震荡市优势凸显 

本周（11.18-11.24），煤炭行业整体表现相对平稳，虽受市场整体行情影响，有所下

跌，但是整体跌幅有限，煤炭板块身为红利板块的优势凸显，在震荡行情中相对表现平稳。

具体来看，沪指周度收跌 1.91%，收报 3267.19点，沪深 300指数收跌 2.60%，收报 3865.70

点。申万一级行业中，煤炭表现平稳，行业周线下跌 0.88%，收报 2867.86 点，整体跑赢指

数。个股方面，本周煤炭板块 30家上市公司多数收跌，涨幅最大的三家公司分别为：新大

洲 A、淮河能源、辽宁能源；跌幅最大的三家公司分别为：山煤国际、新集能源、晋控煤业。 

图表 1：申万 31个行业周涨跌幅（%） 图表 2：煤炭行业涨跌幅（%） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

二、动力煤：动力煤短期价格底部震荡，政策调整有利于后续市场空间打开 

本周，动力煤价格仍处于底部震荡趋势。供需方面，供给侧来看，上下游库存仍呈现上

升态势，北港调入调出量再度攀升，反映出市场流动性有所上升。而需求侧来看，在冬储

开启之后，终端电厂需求仍然有所提升，且短期预计将持续攀升。整体来看，动力煤市场

短期随着终端需求的攀升，流动性有所提振，但一方面受限于市场供给充裕影响，另一方

面年内保供措施下，市场煤炭整体需求量空间有限，因此，当前市场仍处于买方市场，短

期动力煤价格仍处于底部震荡趋势。但伴随着 2025 年保供政策的调整，预计后续将向市场

释放更多需求，带动市场煤炭价格回稳。 

1.价格：产地煤价有所波动，产业链需求或是后续关注重点 

产地动力煤价格短期底部震荡，较同期仍处于低位。本周，“晋陕蒙”动力煤坑口价

走势小幅回落，短期表现出底部震荡的特点。内蒙古鄂尔多斯动力煤（Q5500）坑口价 641

元/吨，周度环比下降 15元/吨，同比下降 72 元/吨；山西大同动力煤（Q5500）坑口价 700

元/吨，周度环比下降 7元/吨，同比下降 93 元/吨；陕西榆林动力煤（Q5500）坑口价 920

元/吨，周度环比持平，同比下降 110 元/吨，整体看，动力煤价格较去年同期仍处于较低

位置，冬储的开启虽带动了市场流动性提升，但短期来看并未带动市场煤价形成有力的上
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行趋势。 

图表 3：产地动力煤(Q5500)坑口价（元/吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 

2.供需结构：市场供给充足，流动性有所提升 

北港库存同环比双双抬升，市场流动性有所提升。上游环渤海港口方面，本周，北港

煤炭库存不改一路上行趋势，同环比双双拉升，调入量和调出量再度上升，整体市场流动

性有所提升。日均动力煤库存量 2879.95万吨，周环比上涨 121.32万吨，较去年同期上涨

9.59万吨。其中，日均调入量 192.75万吨，周环比上涨 2.71万吨，较去年同期上涨 6.12

万吨；日均调出量 176.24 万吨，周环比上涨 8.51 万吨，较去年同期下降 8.79万吨。 

下游供给侧，南方港口库存仍高于去年同期水平。下游港口方面，本周，下游港口表

现有所差异，但库存量整体仍高于历史同期水平。具体来看，长江港口日均动力煤库存量

634 万吨，周环比上涨 12 万吨，较去年同期上涨 39 万吨；广州港港口日均动力煤库存量

284.56万吨，周环比下降 3.36万吨，较去年同期上涨 25.34万吨。 

需求侧，冬储之下，终端库存有所抬升。本周，在冬储的背景下，终端电厂库存再度

走高，日均动力煤库存量 3556万吨，较上周环比上涨 31万吨，较去年同期上涨 31万吨。

短期终端电厂对煤炭的需求量预计将不断加大，需求仍有抬升趋势。 
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图表 4：环渤海港口动力煤库存量（万吨） 图表 5：环渤海港口动力煤调入量（万吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

图表 6：环渤海港口动力煤调出量（万吨） 图表 7：长江港口动力煤库存量（万吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

图表 8：广州港港口动力煤库存量（万吨） 图表 9：南方电厂动力煤库存（万吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 
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三、炼焦煤：需求不足导致价格偏低，反转仍需耐心等待 

本周，炼焦煤价格仍处于底部区间。从供需端来看，焦煤供给短期持续上冲，持续处于

同期高位，而需求整体表现平平，虽政策面大力推动地产、基建，但短期仍难见起色，终端

产业不振传导至上游焦煤市场，导致市场整体偏冷，价格低位震荡，反转或仍需要耐心等

待。 

1.价格：焦煤价格仍处于底部 

产地炼焦煤价格部分下跌。本周，山西古交 2号焦煤坑口含税价报收 800元/吨，环比

持平，较去年同期下降 640元/吨；安徽淮北 1/3 焦精煤车板含税价报收 1580元/吨，环比

持平，较去年同期下降 270元/吨；贵州六盘水主焦煤车板价，报收 1680元/吨，环比下降

100 元/吨，较去年同期下降 600 元/吨；河北唐山焦精煤车板价报收 1750 元/吨，环比持

平，较去年同期下降 800元/吨。 

CCI-焦煤指数部分回落。就 CCI-焦煤指数来看，灵石高硫肥煤报收 1500元/吨，周环

比下降 34 元/吨；济宁气煤报收 1240 元/吨，周环比持平；柳林低硫主焦煤报收 1550 元/

吨，周环比持平；柳林高硫主焦煤报收 1450 元/吨，周环比持平。焦煤价格整体仍处于底

部阶段，短期仍难以见到起色。 

图表 10：产地炼焦煤价格（元/吨） 图表 11：CCI-焦煤指数（元/吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

2.供需结构：供给充足，需求平平，买方市场特征明显 

上游库存再度上涨。本周，上游六大港口库存再度上涨，日均炼焦煤库存量 468.82万

吨，周环比上涨 22.61 万吨，较去年同期上涨 276.15 万吨。上游库存依然偏高，整体市场

供给充足。 

终端需求区间有所差异。本周，下游 230家独立焦企炼焦煤库存 769.10 万吨，周环比
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上涨 15.93万吨，同比下降 82.65万吨；247家钢厂炼焦煤库存 745.93万吨，周环比回落

2.27万吨，同比下降 33.40 万吨。终端需求表现有所差异，但整体上行趋势不显，短期或

难有亮点。 

图表 12：六大港口炼焦煤库存（万吨） 图表 13：230 家独立焦企炼焦煤库存（万吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

图表 14：247 家样本钢厂炼焦煤库存（万吨） 图表 15：总体库存（港口+焦企+钢厂）（万吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

四、海运情况：运力仍处于历史底部，运价抬升明显 

运力仍处于历史底部。环渤海 9港锚地船舶数量仍处于历史底部，日均 55艘，周环比

下降 1 艘，较去年同期下降 46 艘。运价抬升明显。根据 OCFI 指数表现可以看出，秦皇岛

六大航线运价本周集体走高。近期，运价表现持续上扬，或与短期市场流动性提升有一定

关系。 
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图表 16：环渤海港锚地船舶数（只） 图表 17：海运煤炭运价指数 OCFI（元/吨） 
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数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券 

五、行业资讯 

1.行业要闻： 

中煤协：预计 2026 年露天煤矿无人矿卡将迎爆发式增长。在近日召开的煤炭行业两化

深度融合推进现场会上，中国煤炭工业协会信息化分会联合相关单位共同发布的《露天煤

矿无人驾驶技术应用发展报告》显示，截至 2024 年 9 月，我国已有超 50 个露天煤矿完成

无人驾驶矿卡的部署，无人驾驶矿卡数量达到 1510 辆。（煤炭市场网，2024.11.18） 

《中国能源转型展望 2024》执行摘要在巴库气候大会上发布。当地时间 13日，《中国

能源转型展望 2024》执行摘要在阿塞拜疆首都巴库举行的《联合国气候变化框架公约》第

二十九次缔约方大会（COP29）上与国际公众见面。（煤炭市场网，2024.11.18） 

大秦线运量连续 3 个月环比增加。大秦铁路公司日前发布公告，10月，该公司核心经

营资产大秦线货物运输量完成 3411万吨，同比下降 2.1%；环比增加 210万吨，增长 6.56%。

其中，日均运量 110.03 万吨，较 9月的 106.7万吨增加 3.33吨，增长 3.12%；日均开行重

车 73.3列，其中 2万吨列车 55.6列。（煤炭市场网，2024.11.19） 

国家发改委：全国统调电厂存煤保持在 2 亿吨以上。国家发展改革委新闻发言人李超

19日在新闻发布会上表示，预计今冬明春供暖季能源供需总体平衡，资源供应能够得到有

效保障。据介绍，为做好今年的能源保供，在保障能源生产供应、提升顶峰保供能力、能源

中长期合同签约履约、民生用能供应保障、恶劣天气应对准备以及安全生产等方面已经提

前开展了一系列工作。（煤炭市场网，2024.11.20） 

以煤炭产业绿色发展赋能美丽甘肃建设。甘肃省在从能源大省向能源强省的跨越中，

应坚决落实习近平总书记在全面推动黄河流域生态保护和高质量发展座谈会上关于“加快

绿色低碳转型发展”“大力推进煤炭清洁高效利用”“有序推进大型风电光伏基地和电力

https://www.cctd.com.cn/show-176-246550-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-16-246548-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-39-246584-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-176-246609-1.html
https://www.cctd.com.cn/show-176-246661-1.html
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外送通道建设”的重要讲话要求，全面落实党中央关于西部大开发、黄河流域生态保护和

高质量发展的决策部署，着力探寻从“黑色经济”到“绿色经济”的价值跃迁，以煤炭产业

绿色发展为美丽甘肃建设赋能加力。（煤炭市场网，2024.11.22） 

山西力推煤炭领域设备更新和技术改造。日前，山西省能源局会同省应急厅、国家矿

山安全监察局山西局研究制定了《山西省煤炭领域推动设备更新实施方案》（以下简称《方

案》），提出依法依规淘汰一批落后设备、因地制宜更新一批老旧设备、适度超前推广一批

先进设备，全方位推动煤矿及选煤厂设备向高端、智能、绿色、安全方向更新改造。（煤炭

市场网，2024.11.22） 

2.公司公告： 

图表 17：煤炭行业公司公告 

公司代码 公司名称 公告类型 公告内容 发布日期 

000723.SZ 美锦能源 股权变更 

山西美锦能源股份有限公司已于近日完成部分可转换公

司债券清偿及注销手续并收到中国证券登记结算有限责

任公司深圳分公司下发的注销结果清单。 

11.21 

600997.SH 开滦股份 子公司事项 

本次为唐山中浩公司提供的担保金额为 28,800.00 万元。

截至本公告日，已实际为唐山中浩公司提供的担保余额为

35,706.08万元。 

11.22 

600395.SH 盘江股份 机构调整 

2024 年 11 月 22 日，盘江普定 2×66 万千瓦燃煤发电项

目 1 号机组顺利通过了 168 小时连续满负荷试运行，正

式投入商业运营。 

11.23 

 

数据来源：Wind，大同证券 

六、投资建议 

基本面上，动力煤和焦煤短期价格均处于低位。但动力煤整体市场流动性相对较好，且

后续保供政策调整或能够为市场动力煤需求带来空间，对市场信心有提振作用，中长期有上

行潜力；焦煤短期市场仍然偏冷，下游地产、基建基本面的改善或才是焦煤吹响反攻号角的

契机。二级市场来看，煤炭近期表现平平，在震荡市中能够更好的发挥红利板块的防御属性，

且煤炭板块前期上涨力度较弱，短期或下行空间不大。 

七、风险提示 

政策落地不及预期，板块突发利空。 

  

https://www.cctd.com.cn/show-176-246666-1.html
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大同证券投资评级的类别、级别定义： 

类别 级别 定义 

股票评级 

强烈推荐 
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％

以上 

谨慎推荐 
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％

~20％ 

中性 
预计未来 6~12 个月内，股价波动相对市场基准指数-10％

~+10％ 

回避 
预计未来 6~12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％

以上 

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准 

 

类别 级别 定义 

行业评级 

看好 预计未来 6~12个月内，行业指数表现强于市场基准指数 

中性 预计未来 6~12个月内，行业指数表现跟随市场基准指数 

看淡 预计未来 6~12个月内，行业指数表现弱于市场基准指数 

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准 

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主 

注 3：基准指数为沪深 300指数 

 

分析师声明: 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，本

报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。在研究

人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证

券不存在利害关系。 

本报告采用的研究方法均为定性、定量相结合的方法，本报告所依据的相关资料

及数据均为市场公开信息及资料（包括但不限于：Wind/同花顺 iFinD/国家统计

局/公司官网等），做出的研究结论与判断仅代表报告发布日前的观点，具备一

定局限性。 

 

免责声明： 

本报告由大同证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资

格）制作。本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其

准确性和完整性，因此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任

何责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。本公司不保证

文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资

料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券有限责任

公司。 

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报

告仅供本公司签约客户使用，若您并非本公司签约客户，为控制投资风险，请取

消接收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或

关注自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。 
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特别提示： 

1、投资者应自主做出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资
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4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超一

周。 
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